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Інституціональне середовище у різних системах зрілої ринкової
економіки формувалось близько 500 років, протягом яких розвивався
набір правил, інститутів та норм поведінки суб’єктів економіки. В ре-
зультаті, до початку XXI століття в них склалась інституціональна база,
здатна підтримувати і стимулювати розвиток процесів взаємодії елеме-
нтів системи і відносин власності. В системі, яка знаходиться в процесі
реформування, процес інституціональних перетворень передбачає
створення ринкових інститутів на всіх рівнях економіки. Найбільш сут-
тєву роль відіграють інститути на макрорівні — саме вони визначають
характер внутрішнього національного ринку і системи в цілому.
В Україні завершується процес формування основних атрибутів ри-
нкової економіки: грошової, фінансової, платіжної, податкової, митної,
банківської та інших систем, що у своїй сукупності складають економі-
чну систему держави. Проте, питання глибокої системної трансформа-
ції не зводиться до створення системи, де панують тільки ринкові ін-
ститути. Історичний аспект трансформаційних змін від директивної
економіки до змішаної, від повної державної власності на засоби та
знаряддя виробництва до приватної передбачає співіснування методів
ринкового й державного регулювання в їх взаємодоповнюючої взаємо-
дії. Чим довшим був період адміністративно-командного господарю-
вання, тим довше період трансформаційних змін, що є, за суттю, інсти-
туціональними змінами, здійснити які можливо тільки завдяки
формуванню відповідної суспільної свідомості.
Власний досвід України довів, що революційні зміни є не найкра-
щим шляхом досягнення цивілізаційного прогресу: цивілізація — про-
дукт еволюції. Ідеологія системи державного управління України в су-
часних історичних умовах має ґрунтуватися на поєднанні економічної
активності, яку породжує ринок, і соціальної спрямованості держави,
здатної забезпечити життєдіяльність виробничого сектора. Саме остан-
нє має бути ідеологічним чинником побудови системи державного ре-
гулювання економіки — сукупності інститутів, форм, методів та ін-
струментів, за допомогою яких держава впливає на суб’єкти
господарювання і ринкову кон’юнктуру з метою створення конкурент-
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них умов їх функціонування та розв’язання соціально-економічних
проблем суспільства. Побудова ж структури цієї системи залежить від
розвиненості відносин власності, що, в свою чергу, знаходиться в пря-
мій залежності від розвитку форм власності та прав, які ці форми забез-
печують, адже саме права власності є основою структури стимулів, що
рухають економіку. Свобода власності є підґрунтям, умовою та гаран-
тією існування та реалізації низки інших свобод, оскільки сприяє ство-
ренню для цього матеріальних засад. Де провести кордон між просто-
ром приватного життя та простором, на який поширюється державне
втручання, — є одним з найважливіших питань з погляду на процеси
реформування відносин власності в Україні. І це питання є актуальним
не тільки для України — особливо характерна для останніх п’ятдесяти
років нестабільність поглядів вчених, теоретиків, філософів, економіс-
тів, політиків на роль держави в суспільному житті нації мала місце і в
минулому.
І сьогодні науковці всіх країн шукають шляхи вирішення проблем: як
управляти виробничою сферою, інфраструктурою, забезпечувати права
володіння, користуватися та розпоряджатися речами на власний розсуд,
не доходячи до свавілля і т. ін. І в даному контексті найбільш складною
проблемою є проблема права власності. Як будь-яке суб’єктивне право,
право власності має лише функціональне значення, є форма, в якій здійс-
нюється співробітництво. Воно обмежено інтересами суспільного цілого,
завданнями найбільш плідного співробітництва; держава має право і
обов’язок його регулювати, об’єктивне право нормує його і може ставити
йому певні межі та накладати на власника певні обов’язки.
Головне, щоб права власності мали можливість вільно розвиватися
та сприяли вирішенню питань суспільного відтворення, оскільки, гово-
рячи про власність, ми маємо на увазі ті права і ті обов’язки, які набу-
ваються з набуттям права власності. Тобто, права володіння, користу-
вання і розпорядження не вичерпують юридичного змісту власності,
тих відносин, які виникають з набуттям права власності.
Зрозуміло, що державна і приватна форми власності відрізняються
саме набором цих прав і обов’язків, враховуючи характер обов’язків
держави щодо всього суспільства. Саме ці обов’язки і є визначальною
величиною щодо встановлення прав для держави як власника, а акаде-
мічні постулати наповнюються новим змістом в умовах розвитку суспі-
льних відносин на сучасному етапі. Трансформація форм власності, ін-
теграційний характер процесів, що відбуваються відносно привлас-
нення засобів виробництва із створенням форм ведення підприємницт-
ва, які підпадають під дію корпоративного права, нівелює характер
здійснення правомочностей власника, визначених відомою «тріадою»
умов середовища їх здійснення, яке обмежується цим правом.
Управлінський вплив держави повинен бути вагомим настільки,
щоб завдяки йому можливо було скоординувати дії суб’єктів господа-
рювання на задоволення як поточних так і майбутніх потреб суспільст-
ва. А для цього необхідні державні гарантії. Гарантії, безумовно, зале-
жить від загального рівня добробуту даного суспільства. В якій мірі та
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чи інша форма власності створює (або не створює) сприятливі умови
для вирішення загальнодержавних проблем, мірою яких є добробут ко-
жного окремого члена суспільства — саме це має бути вихідною умо-
вою для вирішення питань щодо темпів та обсягів приватизації, і відпо-
відно, й для формування державних інститутів, які повинні забезпе-
чувати самодостатність національної економіки.
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ТЕОРІЯ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ПОВЕДІНКИ ПІДПРИЄМСТВА
Розглянуто розвиток теорії інвестиційної по-
ведінки підприємства, як основи мотивації до інве-
стиційної діяльності
Development of theory of investment conduct of
enterprise is considered, as base of motivation to
investment activity
Багатогранність інвестиційної діяльності як соціально-економічного
явища вимагає постійного вдосконалення та розвитку науково-
теоретичних і методологічних засад управління нею.
Теорія інвестиційної поведінки підприємства заснована на уявленні,
що кожний суб’єкт господарювання намагається максимізувати ефект
своєї інвестиційної діяльності. Досягнення такого ефекту стимулює
підприємства до подальшого інвестування. Отже, інвестиційна поведін-
ка підприємства формує систему його мотивації до інвестування на всіх
етапах життєвого розвитку.
Теорія інвестиційної поведінки підприємства є досить новою, хоча
спроби її дослідження були здійснені ще класичною школою, зокрема
Н. Сениором. Його інвестиційна теорія базується на «теорії утриман-
ня», тобто поведінці суб’єкта, який утримується від невиробничого ви-
користання коштів заради здійснення реального інвестування, яке має
віддалені результати.
Більш поглиблено вивченням теорії інвестицій займалися неокласи-
ки, насамперед І. Фішер. Він визначив, що економічний суб’єкт у своїй
господарській діяльності керується суб’єктивними мотивами, орієнто-
ваними на максимізацію доходів (ефектом доходів). Вибір між спожи-
ванням і заощадження залежить від ринкової ставки процента, яка
дасть можливість отримати більші доходи в майбутньому.
Вагомого значення проблемі теоретичного обґрунтування інвести-
ційної поведінки підприємства надавав Дж. Кейнс. Він виходив з того,
що інвестиційна діяльність визначається двома чинниками: рівнем за-
ощаджень і граничною ефективністю інвестування, що залежить від
процентної ставки кредитного ринку.
